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Właściwa ocena działalności banków wymaga analizy zyskowności i ryzyka podejmowanego przez te instytucje. 
Dla  potrzeb  sprawozdawczości  wewnętrznej  banki  wykorzystują  w  tym  celu  wskaźniki  efektywności  
z uwzględnieniem ryzyka (RAPM). W artykule dokonano krótkiego przeglądu tych wskaźników, wskazano na 
trudności w ich wyznaczaniu przez podmioty zewnętrzne. Uzupełnieniem wskaźników RAPM mogą być metody 
oparte  na  analizie  zmienności  ROE.  W  artykule  autor,  wykorzystując  powyższą  metodę,  dokonał  oceny 
efektywności z uwzględnieniem ryzyka dla grupy banków notowanych na Giełdzie Papierów  Wartościowych  
w Warszawie w latach 2004–2009.  
 
Klasyfikacja JEL: G21, G32. 




W ujęciu ekonomicznym efektywność wiąże się z relacjami pomiędzy uzyskanymi efektami  
a nakładami potrzebnymi do ich uzyskania. Im wyższy jest stosunek wypracowanych efektów 
do poniesionych nakładów, tym efektywność danego obiektu będzie uznawana za wyższą. 
Bardziej efektywne obiekty potrzebują mniejszych nakładów do uzyskania danego efektu lub 
przy tych samych nakładach uzyskują wyższe efekty. W przypadku banków najczęściej przy 
ocenie efektywności  stosowane są mierniki  o charakterze finansowym, obrazujące sposób 
wykorzystania przez bank swoich kapitałów własnych (np. ROE) lub aktywów (np. ROA). Ze 
względu  na  specyfikę  działalności  instytucji  finansowych  równie  ważnym  elementem 
podlegającym ocenie powinno być ryzyko ich działalności. Wadą wskaźników ROA, ROE 
jest to, że nie pozwalają na ocenę ryzyka, jakie podejmowały banki. Dlatego powszechną 
praktyką  stało  się  wykorzystywanie  modyfikacji  powyższych  wskaźników  efektywności  
w taki sposób, aby uwzględniały ryzyko. Mierniki efektywności z uwzględnieniem ryzyka – 
RAPM  (risk  adjusted  performance  measures)  są  obecnie  powszechnie  wykorzystywane  
w  instytucjach  finansowych.  Z  punktu  widzenia  zewnętrznych  podmiotów  próbujących 
ocenić efektywność banków za pomocą wskaźników RAPM, podstawowym problemem jest 
brak dostępu do wielu danych pozwalających na ich obliczenie. Celem niniejszego artykułu 
jest  próba  pokazania  prostej  metody  pozwalającej  na  uwzględnienie  ryzyka  przy  analizie 
wskaźnika ROE w oparciu o dane publikowane przez banki będące spółkami publicznymi. 
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Wykorzystując tę metodę, dokonano oceny efektywności banków notowanych na Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Warszawie w latach 2004–2009.  
 
Mierniki oceny efektywności i ryzyka 
W ocenie wyników finansowych banku można posługiwać się wskaźnikami absolutnymi – 
pozwalającymi zobrazować wielkość osiągniętych składowych rachunku zysków i strat lub 
wskaźnikami względnymi, pokazującymi zdolność banku do generowania zysku. Najczęściej 
stosowanymi wskaźnikami charakteryzującymi rentowność funkcjonowania banku są stopa 
zwrotu z aktywów ROA oraz stopa zwrotu z kapitału własnego ROE. Aby w pełni ocenić 
jakość funkcjonowania banku, potrzebna jest łączna ocena zarówno jego zyskowności, jak  
i ryzyka. Celowi temu służy skorygowany o ryzyko pomiar wyników, określany w skrócie 
jako RAPM (risk-adjusted performance measure). W literaturze ekonomicznej poświęcono 
sporo  miejsca  problematyce  związanej  z  wykorzystaniem  tego  typu  mierników  do  oceny 
efektywności przedsiębiorstw, w tym instytucji finansowych (Merton and Perold, 1993; Stulz, 
1996;  Culp,  1999;  Matten,  2000;  Perold,  2001;  Tumasyan,  2009).  Istnieje  wiele  różnych 
technik  określania  RAPM,  wszystkie  opierają  się  na  korektach  istniejących  wskaźników,  
w  taki  sposób,  aby  uwzględnić  ryzyko  podejmowane  przez  bank.  Najważniejszymi 
wskaźnikami służącymi ocenie banku z uwzględnieniem podejmowanego przez niego ryzyka 
są (Matten, 2000): 
1)  rentowność aktywów skorygowanych o ryzyko – RORAA (retutrn on risk-adjusted 
assets), 
2)  skorygowana  o  ryzyko  rentowność  aktywów  –  RAROA  (risk-adjusted  return  on 
assets), 
3)  rentowność kapitału skorygowana o ryzyko – RORAC (return risk-adjusted capital), 
4)  skorygowana  o  ryzyko  rentowność  kapitału  –  RAROC  (risk-adjusted  return  on 
capital). 
Gwałtowny  wzrost  zainteresowania  banków  komercyjnych  wdrażaniem  różnych  odmian 
modelu RAPM można wyjaśnić dwoma głównymi przyczynami (Saunders, 2001): 
1)  rosnącym  naciskiem  ze  strony  akcjonariuszy  zainteresowanych  maksymalizacją 
wartości  banku  i  domagających  się  poprawy  efektywności  i  wyników  osiąganych 
przez przedsiębiorstwa, 
2)  dynamicznym  rozwojem  konglomeratów  finansowych,  w  których  poszczególne 
wyspecjalizowane jednostki działają na zasadzie ośrodków zysku. 
Wszystkie  wyżej  wymienione  wskaźniki  są  modyfikacjami  klasycznych  wskaźników 
obrazujących efektywność funkcjonowania banku: ROE i ROA. Aby ocenić stopień ryzyka 
związanego z osiągnięciem danego poziomu zyskowności, koryguje się w odpowiedni sposób 
wskaźniki rentowności. Korekta polega na uwzględnieniu ryzyka osiągnięcia danego wyniku 
finansowego (na przykład poprzez pomiar poziomu zmienności tego wyniku) – w przypadku 
wskaźników RAROA i RAROC. Wskaźniki RORAA i RORAC uwzględniają stopień ryzyka, 
jaki był związany z osiągnięciem danego wyniku finansowego poprzez odpowiednią korektę 
aktywów  lub  kapitału,  jaki  był  niezbędny  (z  punktu  widzenia  właściwego  zarządzania 
ryzykiem), aby dany wynik finansowy wypracować. Nie ma jednego uniwersalnego sposobu 
liczenia tych wskaźników. Czołowe światowe banki opracowują i wdrażają własne systemy                                  
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liczenia  efektywności  z  uwzględnieniem  ryzyka.  Ogólny  wzór  pozwalający  na  policzenie 
wskaźnika RORAC jest następujący: 
 
  ,                  (1) 
 
gdzie: 
         Z = zysk netto, 
. 
 
Zarówno w literaturze ekonomicznej, jak i w praktyce gospodarczej, stosowane są różnorodne 
sposoby  obliczania  kapitału  skorygowanego  o  ryzyko.  Popularny  sposób  wyznaczania 









Przyjęty  powyżej  wzór  oznacza,  iż  całkowity  dostępny  w  banku  kapitał  własny  jest 
alokowany pomiędzy różne rodzaje działalności banku proporcjonalnie do udziału kapitału 
ekonomicznego  z  danego  typu  działalności  w  kapitale  ekonomicznym  wyznaczonym  dla 
całego banku. Oznacza to w praktyce, że bank alokuje kapitał własny do poszczególnych 
pionów swojej działalności proporcjonalnie do ryzyka, jakie jest ponoszone w danym pionie. 
Aby  policzyć  RAROC,  należy  dokonać  korekty  zysku  z  danego  typu  działalności, 
zmniejszając go o oczekiwaną wielkość strat. Ogólny wzór pozwalający na wyznaczenie tego 
wskaźnika jest następujący: 
(3)
   
 
gdzie: 
            = wynik finansowy z i-tego obszaru działalności banku, 
oczekiwana wielkość strat związana z ryzykiem i-tej działalności. 
 
Wskaźniki  RAROC  i  RORAC  dają  pełniejszy  obraz  rzeczywistej  efektywności  banków. 
Dlatego  też  podmioty  zewnętrzne,  które  chciałyby  ocenić  sytuację  w  bankach,  byłyby                                  
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zainteresowane ich  wykorzystaniem.  Podstawowy  problem, jaki pojawia się przy próbach 
liczenia powyższych wskaźników przez osoby niezatrudnione w danym banku, to utrudniony 
dostęp do danych pozwalających na wyznaczenie kapitału ekonomicznego z różnego typu 
działalności oraz obliczenie oczekiwanego poziomu strat. Tego typu trudności powodują, że 
wskaźniki  RAROC  i  RORAC  zazwyczaj  są  wykorzystywane  do  analiz  prowadzonych 
wewnątrz  instytucji  finansowych.  Według  badań  przeprowadzonych  w  2007  r.  przez 
Professional Risk Managers’ International Association (Campbell, 2007), wskaźniki RAPM 
były wykorzystywane w prawie połowie instytucji finansowych, przy czym najlepiej zdaniem 
ankietowanych  sprawdzają  się  w  obszarze  zarządzania  ryzykiem  stopy  procentowej. 
Podmioty zewnętrzne, które nie posiadają dostępu do szczegółowych danych pozwalających 
na wyznaczenie RORAC i RAROC mogą wykorzystać analizę zmienności ROE jako prostą 
metodę uwzględniającą zarówno efektywność, jak i zyskowność banków.  
 
Ocena efektywności i ryzyka w bankach notowanych na GPW w Warszawie  
Wskaźnikiem  najlepiej  charakteryzującym  stopień  efektywności  wykorzystania  kapitału 
własnego w banku jest  wskaźnik rentowności kapitałów własnych. W celu oceny ryzyka, 
jakie  było  podejmowane  przez  banki,  obliczono  zmienność  kwartalnych  wyników 
finansowych  banków.  Za  miarę  tej  zmienności  przyjąłem  odchylenia  standardowe.  Ocena 
efektywności  z  uwzględnieniem  ryzyka  zostanie  dokonana  na  podstawie  badania  relacji 
pomiędzy osiąganą przez banki rentownością kapitałów własnych a jej zmiennością.  
W tabeli 1 zaprezentowano średnie roczne wskaźniki rentowności kapitałów własnych dla 
badanej grupy banków liczone w dwuletnich przedziałach czasowych, począwszy od okresu 
2004–2005, aż do okresu 2008–2009. Policzono także średnią rentowność kapitału własnego 
dla całego okresu analizy, tj. dla okresu 2004–2009. Średnie wskaźniki są wyliczone na bazie 
kwartalnych wyników finansowych banków
2. Analizując dane w tabeli 1, można zauważyć, 
że  najwyższy  średni  ROE  dla  danych  z  całego  badanego  okresu  występował  w  dwóch 
największych bankach: PKO BP i Pekao SA, a także w Banku Millennium. Widać wyraźnie 
wpływ kryzysu finansowego na efektywność badanych banków: w okresie 2008–2009 tylko 
dwa banki (na 12 badanych) poprawiły swoje średnie ROE w stosunku do okresu 2006–2007. 
Są to DZ Bank Polska oraz Nordea Bank Polska. 
 
Tabela 1: Średnie ROE dla banków giełdowych (obliczone na bazie wyników 
kwartalnych) 
Lata  2004–2005  2006–2007  2008–2009  2004–2009 
Bank Handlowy w 
Warszawie  9,4%  13,3%  11,1%  11,3% 
Bank Millennium  18,6%  26,9%  12,6%  19,4% 
Bank Ochrony 
Środowiska  6,9%  6,8%  2,6%  5,4% 
Bank Polska Kasa Opieki 
Spółka Akcyjna  17,9%  21,1%  18,8%  19,3% 
                                                 
2 Średni roczny wskaźnik ROE jest liczony jako średnie ROE kwartalne w badanym okresie pomnożone przez 4.                                   
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Bank Zachodni WBK  15,0%  19,8%  19,3%  18,0% 
BRE Bank  –2,4%  18,7%  12,7%  9,7% 
DZ Bank Polska  5,0%  4,3%  8,7%  6,0% 
Fortis Bank Polska  14,4%  15,3%  –15,5%  4,8% 
ING Bank Śląski  13,6%  16,2%  12,4%  14,1% 
Kredyt Bank  21,0%  21,0%  9,6%  17,2% 
Nordea Bank Polska  3,4%  9,9%  13,1%  8,8% 
PKO BP  19,6%  23,5%  19,9%  21,0% 
Źródło: Opracowanie własne na podstawie raportów kwartalnych banków 
 
W tabeli 2 zaprezentowano podstawowe dane charakteryzujące rozkład średniego wskaźnika 
rentowności  kapitałów  własnych  dla  badanych  banków.  Największą  efektywność  banki 
osiągnęły w latach 2006–2007, najsłabsze pod względem efektywności były lata 2008–2009. 
Na uwagę zasługuje bardzo znaczący (prawie 100-procentowy) wzrost pierwszego kwartyla 
rozkładu ROE w okresie 2006–2007 względem okresu 2004–2005. Oznacza to, że grupie 
najsłabszych pod względem efektywności banków udało się istotnie zwiększyć rentowność 
kapitału własnego. 
 
Tabela 2: Charakterystyka rozkładu średniego ROE dla banków giełdowych 
Lata  2004–2005  2006–2007  2008–2009  2004–2009 
kwartyl pierwszy  6,4%  12,4%  9,4%  8,1% 
mediana  14,0%  17,5%  12,5%  12,7% 
kwartyl trzeci  18,1%  21,0%  14,5%  18,3% 
Źródło: Opracowanie własne na podstawie raportów kwartalnych banków 
 
W  tabeli  3  zamieszczono  dane  dotyczące  zmienności  wskaźnika  ROE  dla  banków 
notowanych na Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie. Dane dotyczące zmienności 
policzono dla identycznych okresów czasu jak w przypadku tabeli 1 (prezentującej średnie 
ROE).  Zmienność  policzono  na  bazie  kwartalnych  wyników  finansowych  banku, 
wskaźnikiem, którym się posłużono do opisania zmienności, jest odchylenie standardowe. 
Zmienność ROE jest wskaźnikiem, który w sposób syntetyczny opisuje ryzyko, jakie bank 
podejmował w celu osiągnięcia danej wartości wskaźnika ROE. Im mniejszą zmiennością 
charakteryzował się wskaźnik ROE, tym mniejsze było ryzyko jego działalności. Największą 
zmiennością  rentowności  kapitału  własnego  dla  okresu  2004–2009  charakteryzowały  się 
następujące banki: Fortis Bank Polska (23,4%), BRE Bank (22,6%) oraz Bank Millennium 
(21%).  W  tych  bankach  zmienność  była  ponad  dwukrotnie  wyższa  od  kolejnego  w  tym 
rankingu Kredyt Banku (10,3%). Najniższymi wskaźnikami zmienności dla całego badanego 
okresu charakteryzują się dwa banki: Bank Handlowy w Warszawie (4,2%) i PKO BP (4,8%). 
Tylko te dwa banki charakteryzują się zmiennością niższą niż 5%. Warto odnotować, że PKO 
BP  przy  tak  niskiej  zmienności  wypracował  najwyższe  średnie  ROE  wśród  wszystkich 
badanych banków.  
                                  
 
 
Finansowy Kwartalnik Internetowy „e-Finanse” 2010, vol. 6, wydanie specjalne 
www.e-finanse.com 
Wyższa Szkoła Informatyki i Zarządzania w Rzeszowie 
Ul. Sucharskiego 2 
35-225 Rzeszów 
 
NUMER DOFINANSOWANY PRZEZ NARODOWY BANK POLSKI 
 
79 
Tabela 3: Zmienność ROE dla banków giełdowych (mierzona odchyleniem 
standardowym) 
Lata  2004–2005  2006–2007  2008–2009  2004–2009 
Bank Handlowy w 
Warszawie  2,9%  3,4%  5,0%  4,2% 
Bank Millennium  16,9%  27,7%  13,0%  21,0% 
Bank Ochrony 
Środowiska  1,4%  2,9%  7,2%  5,0% 
Bank Polska Kasa 
Opieki Spółka Akcyjna  1,9%  5,0%  6,8%  5,2% 
Bank Zachodni WBK  3,6%  6,3%  9,1%  7,1% 
BRE Bank  30,9%  8,0%  16,4%  22,6% 
DZ Bank Polska  3,1%  4,8%  6,9%  5,5% 
Fortis Bank Polska  2,0%  2,0%  31,9%  23,4% 
ING Bank Śląski  3,8%  5,9%  12,6%  8,5% 
Kredyt Bank  9,3%  7,0%  9,6%  10,3% 
Nordea Bank Polska  4,7%  2,8%  2,6%  5,3% 
PKO BP  2,7%  2,0%  6,9%  4,8% 
Źródło: Opracowanie własne na podstawie raportów kwartalnych banków 
W  tabeli  4  policzono  kwartyle  oraz  medianę  rozkładu  zmienności  ROE  dla  banków 
notowanych  na  Giełdzie  Papierów  Wartościowych  w  poszczególnych  przedziałach 
czasowych. Wszystkie parametry rozkładu wzrastały systematycznie w kolejnych badanych 
okresach. Mediana rozkładu wzrastała z poziomu 3,4% (lata 2004–2005), poprzez 4,9 (lata 
2006–2007), aż do poziomu 8,2% w latach 2008–2009. Świadczy to o wzroście poziomu 
ryzyka, jakim charakteryzowała się działalność badanej grupy banków. 
 
Tabela 4: Charakterystyka rozkładu zmienności ROE dla banków giełdowych 
Lata  2004–2005  2006–2007  2008–2009  2004–2009 
kwartyl pierwszy  2,6%  2,8%  6,8%  5,1% 
mediana  3,4%  4,9%  8,2%  6,3% 
kwartyl trzeci  5,9%  6,5%  12,7%  12,9% 
Źródło: Opracowanie własne na podstawie raportów kwartalnych banków 
 
Tabela  5  zawiera  policzone  współczynniki  zmienności  dla  rozkładu  średniego  wskaźnika 
rentowności  kapitałów  własnych  w  badanej  grupie  banków.  Współczynnik  zmienności 
pozwala ocenić siłę dyspersji rozkładu, im niższe wartość współczynnika zmienności, tym 
mniejsze  rozproszenie  rozkładu.  W  tabeli  zamieszczono  współczynnik  zmienności  jako 
wyrażony  w  procentach  iloraz  odchylenia  standardowego  i  średniej  wartości  ROE.  Dane 
zawarte w poniższej tabeli razem z danymi opisującymi średnią wartość ROE pozwalają na 
porównanie  efektywności  funkcjonowania  banków  z  uwzględnieniem  podejmowanego                                  
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ryzyka.  Mogą  też  stanowić  podstawę  do  porównań  efektywności  funkcjonowania  w  tych 
bankach  systemów  zarządzania  ryzykiem,  których  jednym  z  głównych  celów  jest 
maksymalizacja powyższej relacji. W przypadku porównań pomiędzy dwoma bankami, jeśli 
w jednym z porównywanych banków współczynnik zmienności jest niższy niż w drugim,  
a jednocześnie ten bank posiada wyższy wskaźnik ROE, można powiedzieć jednoznacznie, iż 
pierwszy  bank  jest  bardziej  efektywny  niż  drugi.  Bardziej  skomplikowana  jest  sytuacja,  
w której jeden bank osiąga niższy współczynnik zmienności i jednocześnie niższy wskaźnik 
ROE niż drugi. Można wtedy powiedzieć, iż pod względem relacji ryzyko – zysk pierwszy 
bank jest lepszy niż drugi. Jednak ważny w przypadku oceny takich banków jest również 
bezwzględny poziom ROE, jaki osiągnęły. Z punktu widzenia właścicieli bank posiadający 
nawet bardzo niską wartość współczynnika zmienność, ale i niską wartość ROE, może być 
mniej  efektywny  niż  bank  posiadający  trochę  wyższą  wartość  współczynnika  zmienności  
i wyższą wartość ROE. Ocena efektywności banku musi bowiem uwzględniać także stopień 
realizacji polityki  i  strategii banku w zakresie zarządzania ryzykiem. Bank może określić 
swoją politykę względem ryzyka w następujący sposób: osiągniecie minimalnego wskaźnika 
ROE w wysokości X pod warunkiem nie przekroczenia określonej wielkości ryzyka. Przy 
takim sformułowaniu polityki banku, oprócz zachowania właściwej relacji ryzyko – zysk, do 
spełniania  warunku  efektywności  konieczne  jest  także  osiągniecie  określonej  rentowności 
kapitałów własnych. 
 
Tabela 5: Współczynnik zmienności ROE dla banków giełdowych 
Lata  2004–2005  2006–2007  2008–2009  2004–2009 
Bank Handlowy w 
Warszawie  31,4%  25,9%  45,3%  37,5% 
Bank Millennium  90,8%  102,9%  103,4%  108,5% 
Bank Ochrony Środowiska  20,1%  42,2%  280,4%  92,2% 
Bank Polska Kasa Opieki 
Spółka Akcyjna  10,5%  23,6%  36,0%  26,8% 
Bank Zachodni WBK  24,3%  31,7%  47,3%  39,2% 
BRE Bank  -  42,7%  129,3%  233,5% 
DZ Bank Polska  62,0%  113,7%  78,9%  92,2% 
Fortis Bank Polska  14,2%  13,1%  -  492,2% 
ING Bank Śląski  28,1%  36,6%  101,6%  60,4% 
Kredyt Bank  44,4%  33,3%  100,4%  59,6% 
Nordea Bank Polska  137,7%  28,1%  20,0%  60,6% 
PKO BP  14,0%  8,6%  34,9%  22,9% 
Źródło: Opracowanie własne na podstawie raportów kwartalnych banków 
 
Najniższymi współczynnikami zmienności (poniżej 30%) charakteryzują się dwa banki: PKO 
BP  i  Bank  Polska  Kasa  Opieki  Spółka  Akcyjna.  Najgorszą  relację  ryzyka  do  zysku 
wpracował  Fortis  Bank  Polska  (492,2%).  Jedynym  bankiem,  któremu  systematycznie 
udawało  się  poprawiać  współczynnik  zmienności  we  wszystkich  badanych  okresach,  był 
Nordea  Bank  Polska.  Dzięki  temu  w  ostatnim  analizowanym  okresie  (lata  2008–2009)                                  
 
 
Finansowy Kwartalnik Internetowy „e-Finanse” 2010, vol. 6, wydanie specjalne 
www.e-finanse.com 
Wyższa Szkoła Informatyki i Zarządzania w Rzeszowie 
Ul. Sucharskiego 2 
35-225 Rzeszów 
 
NUMER DOFINANSOWANY PRZEZ NARODOWY BANK POLSKI 
 
81 
charakteryzował  się  on  najniższym  współczynnikiem  zmienności  spośród  wszystkich 
objętych badaniem banków. 
 
Tabela 6: Charakterystyka rozkładu współczynnika zmienności ROE dla banków 
giełdowych 
Lata  2004–2005  2006–2007  2008–2009  2004–2009 
kwartyl pierwszy  14,1%  25,4%  35,7%  38,8% 
mediana  26,2%  32,5%  63,1%  60,5% 
kwartyl trzeci  48,8%  42,3%  102,1%  96,2% 
Źródło: Opracowanie własne na podstawie raportów kwartalnych banków 
 
W tabeli 6 zawarto podstawowe dane charakteryzujące rozkład współczynnika zmienności  
w badanej grupie banków w określonych przedziałach czasu. W okresie 2008–2009 pierwszy 
kwartyl rozkładu współczynnika zmienności w stosunku do pierwszego kwartyla rozkładu  
w okresie 2004–2005 zwiększył się o 21 punktów procentowych, mediana rozkładu wzrosła  
o  36,9  punktu  procentowego,  a  trzeci  kwartyl  wzrósł  o  ponad  53  punkty  procentowe. 
Świadczy  to  o  systematycznym  pogarszaniu  się  relacji  ryzyko  –  zysk  w  badanej  grupie 
banków.  Relacje  pomiędzy  uzyskiwanymi  efektami  (mierzona  wskaźnikiem  ROE)  
a  podejmowanym  ryzykiem  (mierzonym  odchyleniem  standardowym  ROE)  pozwalają  na 
wyodrębnienie następujących czterech grup badanych banków (rysunek 1). 
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1)  Grupa 1 – banki charakteryzujące się największą efektywnością z uwzględnieniem 
ryzyka,  osiągające  rentowność  kapitałów  własnych  powyżej  przeciętnej  
i charakteryzujące się zmiennością ROE poniżej przeciętnej (PKO BP, Bank Polska 
Kasa Opieki Spółka Akcyjna), 
2)  grupa  2  –  banki  osiągające  ROE  powyżej  przeciętnej  i  charakteryzujące  się 
zmiennością tego wskaźnika powyżej przeciętnej (Bank Millennium, Bank Zachodni 
WBK, ING Bank Śląski oraz Kredyt Bank), 
3)  grupa  3  –  banki  osiągające  ROE  poniżej  przeciętnej  i  charakteryzujące  się 
zmiennością  tego  wskaźnika  poniżej  przeciętnej  (Bank  Handlowy  w  Warszawie, 
Nordea Bank Polska, DZ Bank Polska oraz Bank Ochrony Środowiska), 
4)  grupa 4 – banki najmniej efektywne z uwzględnieniem ryzyka, osiągające rentowność 
kapitałów  własnych  poniżej  przeciętnej  i  charakteryzujące  się  zmiennością  ROE 
powyżej przeciętnej (BRE Bank oraz Fortis Bank Polska). 
Przedstawiona poniżej macierz odzwierciedla powyższą relację dla banków notowanych na 
Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie. Zyskowność banków została wyrażona za 
pomocą wskaźnika rentowności kapitałów własnych, ryzyko jest obliczone jako odchylenie 
standardowe  powyższego  wskaźnika.  Rentowność  kapitałów  własnych  i  ryzyko  zostało 
policzone na bazie wyników kwartalnych uzyskiwanych przez banki w latach 2004–2009. 
Osie układu współrzędnych są  wyznaczone przez medianę wskaźnika  ROE  oraz medianę 
odchylenia standardowego powyższego wskaźnika. 
 
Wykres 1: Macierz obrazująca relację pomiędzy ryzykiem i zyskownością banków 
notowanych na GPW w Warszawie w latach 2004–2009 
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Banki należące do grupy pierwszej można uznać za najbardziej efektywne. Banki z tej grupy 
osiągają bowiem rentowność kapitałów własnych wyższą od średniej w badanej grupie, przy 
czym ryzyko, jakie podejmują w celu osiągnięcia takiej rentowności, jest niższe niż średnia 
dla banków notowanych na Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie. Do tej grupy 
banków należą: PKO BP i Bank Polska Kasa Opieki Spółka Akcyjna. Do grupy drugiej, czyli 
instytucji osiągających wyższą od mediany rentowność kapitałów własnych oraz wyższą od 
średniej zmienność ROE, należą: Bank Millennium, Bank Zachodni WBK, ING Bank Śląski 
oraz Kredyt Bank. Tę grupę banków można określić jako podmioty charakteryzujące się niską 
awersją do ryzyka, podejmujące wysokie ryzyko w celu osiągnięcia wysokiej stopy zwrotu  
z  kapitału  własnego.  Trzecia  grupa  banków  to  te,  które  osiągają  rentowność  kapitałów 
własnych poniżej przeciętnej w badanej grupie i podejmują przy tym ryzyko mniejsze od 
przeciętnego. Są to podmioty charakteryzujące się wysoką awersją do ryzyka, prowadzące 
konserwatywną politykę w zakresie zarządzania ryzykiem. Do tej grupy banków należą: Bank 
Handlowy  w  Warszawie,  Nordea  Bank  Polska,  DZ  Bank  Polska  oraz  Bank  Ochrony 
Środowiska.  Czwarta  grupa  banków  to  podmioty,  które  charakteryzują  się  rentownością 
kapitałów własnych niższą od średniej i jednocześnie podejmują ponadprzeciętne ryzyko. Pod 
względem relacji ryzyko – zysk są to najsłabsze banki wśród wszystkich objętych analizą. Do 
powyższej  grupy  należą  następujące  instytucje  finansowe:  BRE  Bank  oraz  Fortis  Bank 
Polska. 
W tabeli 7 zawarte są dane pokazujące przynależność banków do wyodrębnionych czterech 
grup  w  zależności  od  okresu,  który  objęto  badaniem.  Obliczeń  dokonano  
na  podstawie  danych  kwartalnych  w  różnych  okresach  czasu,  począwszy  od  okresu  
2004–2005, aż do okresu 2008–2009. Analizując dane zawarte w poniższej tabeli, można 
stwierdzić, iż duża część banków przez cały okres objęty badaniem pozostawała w tej samej 
grupie – dotyczy to 6 spośród 12 badanych banków. Wśród banków, które często zmieniały 
swoją  przynależność  do  poszczególnych  grup,  wyróżniają  się  dwa:  Nordea  Bank  Polska  
i  Fortis  Bank  Polska.  W  pierwszym  przypadku,  analizując  sytuację  banku  Nordea  w 
poszczególnych dwuletnich okresach, widać wyraźną pozytywną tendencje. Najpierw bank 
ograniczył ryzyko (przejście z grupy 4 do 3), następnie przy niskim ryzyku udało mu się 
zwiększyć ROE powyżej  mediany (przejście z grupy 3 do 1). Przeciwna tendencja miała 
miejsce w przypadku Fortis Bank Polska, który przemieścił się z najlepszej grupy banków 
(grupa pierwsza w okresie 2004–2005) do grupy najgorszej (grupa 4 w okresie 2008–2009).  
 
Tabela 7: Przynależność banków do wyodrębnionych grup ze względu na osiąganą 
zyskowność i ryzyko, jakie podejmują 
 
Lata  2004–2005  2006–2007  2008–2009  2004–2009 
Bank Handlowy w 
Warszawie  3  3  3  3 
Bank Millennium  2  2  2  2 
Bank Ochrony Środowiska  3  3  3  3 
Bank Polska Kasa Opieki  1  2  1  1                                  
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Bank Zachodni WBK  2  2  2  2 
BRE Bank  4  2  2  4 
DZ Bank Polska  3  3  3  3 
Fortis Bank Polska  1  3  4  4 
ING Bank Śląski  4  4  4  2 
Kredyt Bank  2  2  4  2 
Nordea Bank Polska  4  3  1  3 
PKO BP  1  1  1  1 
Źródło: Opracowanie własne na podstawie raportów kwartalnych banków 
 
Opierając  się  na  powyższej  charakterystyce,  można  sformułować  kierunki  zmian,  
jakie powinny być przeprowadzane w bankach należących do poszczególnych grup. Banki  
z  grupy  4  powinny  dokonać  kompleksowego  badania  swoich  systemów  zarządzania 
ryzykiem.  Należy  dokładnie  przeanalizować  przyczyny  wysokiej  zmienności  wyników 
finansowych. Wskazane jest, aby banki należące do tej grupy dokładnie sformułowały swoją 
politykę  w  zakresie  ryzyka.  W  zależności  od  przyjętych  założeń  mogą  starać  się  podjąć 
działania  zmierzające  do  zmniejszenia  podejmowanego  ryzyka  (jeśli  przyjmą  politykę 
konserwatywną,  niskiego  ryzyka)  lub  podejmą  próbę  zwiększenia  rentowności  kapitałów 
własnych  (polityka  bardziej  agresywna,  nastawiona  na  podejmowanie  wysokiego  ryzyka  
w celu osiągnięcia ponadprzeciętnych zysków).  
 
Konkluzje 
Analiza efektywności banków z uwzględnieniem podejmowanego ryzyka pozwala w sposób 
pełniejszy ocenić funkcjonowanie banków. Umożliwia bowiem ocenę relacji podejmowanego 
przez  banki  ryzyka  i  efektów  finansowych  ich  działalności.  Tak  przeprowadzona  analiza 
efektywności jest interesująca zarówno dla właścicieli (akcjonariuszy) banku, jak i dla osób 
zarządzających bankiem. Opierając się na powyższej charakterystyce, można sformułować 
kierunki zmian, jakie powinny być przeprowadzane w bankach. Dokonana analiza może być 
wykorzystana także do oceny systemu zarządzania ryzykiem w danym banku. 
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Proper  evaluation  of  banks’  activity    requires  an  analysis  of  profitability  and  risks  undertaken  by  these 
institutions. For the purposes of internal reporting banks use Risk Adjusted Performance Measures (RAPM).  
Brief review of those indicators is presented in the article. Author pointed out the difficulty in determining these 
indicators by external entities. In authors opinion simple approach based on ROE volatility analysis may be 
treated  as  complementary  method.  In  this  article  the  author  using  ROE  volatility  analysis  assessed  the 
profitability and risk for a group of banks listed on the Warsaw Stock Exchange in 2004–2009. 
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